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摘  要 
 
公路交通运输建设事业是国家基础建设的重要组成部分，在我国国民经济发
展过程中发挥着非常重要的作用，涉及到国民经济规划、工程技术、环境影响等
一系列综合性投资开发项目，需要进行科学合理的可行性研究，以便形成科学的
项目决策，产生良好的项目投资效益。 
项目经济评价是项目可行性研究的重要组成部分，是对经济活动中的“成果
与消耗之比较、产出与投入之比较”，包括财务评价和国民经济评价。本文针对
“成都第二绕城高速公路”项目进行经济评价研究，论证该项目具有合理的经济
可行性。本文研究的主要内容包括以下六个部分： 
第一部分绪论。首先介绍了本文的研究背景；然后阐述了理论依据，即投资
项目经济评价的理论基础。 
第二部分项目的经济及市场环境分析。首先是该项目的概述；然后对项目主
要社会经济指标进行了预测；最后分析了项目的市场环境。  
第三部分项目的投资估算及资金筹措。包括编制依据，投资估算及资金筹措。 
第四部分项目的财务评价。包括项目建设费用，经营费用及财务费用，项目
收费收入计算，盈利能力分析，财务敏感性分析，财务清偿能力分析及评价结论。 
第五部分项目的国民经济评价。包括国民经济评价主要参数，建设费用及经
营费用调整，汽车运输成本调整，国民经济效益计算，国民经济评价指标计算，
敏感性分析及评价结论。 
第六部分结论与建议。 
 
 
关键词：项目财务评价；项目国民经济评价；高速公路项目 
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 Abstract 
    Highway transportation construction is an important part of national 
infrastructure, which plays a very important role in the proess of development of 
national economy.It relates to nationl economic planning, engineering trchnology and 
environmental impact. In order to form a scientific project decision and to produce 
good benefit, scientific and reasonable feasibility study is necessary. 
.   Project economic evaluation is an important part of project feasibility study, 
which compares result with consumption, output with input. It includes financial 
evaluation and national economic evaluation. This paper takes the Chengdu second 
ring highway project as an example, studys the project economic evaluation, analyzes 
the reasonable financing plan, demonstrates the economic feasibility. The main 
content of this study includes the following six parts:  
The first part is introduction.First introduces the research background, and then 
expounds the theoretical basis of project economic evaluation 
 The second part is the project analysis of the economic and market environment. 
First is an overview of the project and then predicts the main social economic 
indicators, finally is the project market environment analysis.  
    The third part is the project investment estimation and financing plan. 
The fourth part is the project financial evaluation.Includes construction, 
operating and financial costs, fee income, profitability analysis, financial sensitivity 
analysis, financial solvency analysis and evaluation result. 
    The fifth part is the project national economic evaluation. Includes the national 
economic evaluation main parameter, construction and operating cost adjustment, 
expressway transportation cost adjustment, benefit calculation, national economic 
evaluation index calculation , sensitivity analysis and evaluation  result. 
The sixth part is conclusion and recommendation. 
 
 
Keywords: Financial evaluation; National economic evaluation; Highway project  
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第一章 绪论 
第一节 研究背景 
公路交通运输对国民经济建设的重要性不言而喻，而现代公路交通运输最为
重要的基础设施即为高速公路。改革开放以后，我国愈发重视基础设施建设，在
这种前提下，我国公路交通建设发展迅速，并且也拥有更大的规模以及运力。国
务院针对综合交通网的发展制定了一系列规划，明确提出在今后发展过程中，交
通运输行业依然是发展重点。在我国城市化发展进程中，城市交通和国家高速公
路系统联系日益紧密，城市外围交通已日渐形成高速公路网络化，并成为国家干
线高速公路的重要过境线路。我国发展和改革委员会以及交通运输部针对 2015
年到 2030 年我国公路交通网发展制定了相应的规划，提出到 2030 年，国家要拥
有 40 万公里公路网规模，同时公路网中需要包含如下组成部分，即普通国道、
国家高速公路、地方高速公路、城市环线高速公路等。城市环线高速公路的建设
是中心城市外向型发展的基础保障，同时也是连接周边次要城市经济发展的动力
性阶梯。绕城高速公路连接中心城市放射状高速公路和快速路，承担着过境交通
和对外交通的衔接和转换作用，同时兼顾城市组团的快速联络任务。 
公路交通建设是涉及到国民经济规划、工程技术、环境影响等一系列综合性
投资开发项目，需要进行科学合理的可行性研究，以便形成科学的项目决策，产
生良好的项目投资效益，促进国民经济的发展。 
项目经济评价是项目可行性研究的重要组成部分，是对经济活动中的“成果
与消耗之比较、产出与投入之比较”，包括财务评价和国民经济评价。本文以“成
都第二绕城高速公路”项目为例进行经济评价研究，据此形成科学合理的项目投
资以及资金筹措方案，进而论证该项目存在合理的经济可行性。 
第二节 研究现状及理论依据 
一、投资项目经济评价研究文献综述 
投资项目的经济评价是投资项目可行性研究的重要组成部分。项目可行性研
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究是运用多种科学手段对一项投资工程的必要性、可行性、合理性进行技术经济
论证的综合科学。在上世纪 30 年代，美国是西方最早推行可行性研究方法的国
家，但最初也仅是一种项目工程组织管理方法。随着科学技术、市场经济和管理
科学的高度发展，可行性研究理论也得到了长足的发展，至今已成为世界公认的
项目评价方法，成为项目投资必不可少的环节。 
初期的项目经济学评价主要是运用简单的财务评价方法，即通过对项目的
“收入和支出进行比较”来判断项目的优劣。但随后经济可行性研究开始萌芽，
主要文献有法国工程师让尔·杜比 1844 年发表了“公共工程效用的评价”一文，
针对传统财务分析的缺陷，提出了“消费者剩余”（Consumer surplus）的思想。
后经英国经济学家马歇尔在其著作《经济学原理》（1890 )①中加以论证，形成
了现代可行性经济评价研究的“费用——效益分析模型”的理论雏形。1930 年，
格兰特出版了《工程经济原理》②提出以复利为计算基础，讨论了短期投资的重
要性以及长期投资的一般方法，首创了工程经济的评价理论和原则。 
1950 年美国发布了《内河流域项目经济分析的实用方法》，规范了效益费
用与国民经济之间的量化关系与评价原则，这一研究方法，取得了丰硕成果，比
如赫赫有名的田纳西河流域工程规划。1978 年联合国工业发展组织出版了《工
业可行性研究编制手册》③一书，奠定了项目经济评价的理论基础框架。后来项
目国民经济评价研究进一步发展，提出了一系列 L-M、WB、UNIDO、UNIDO-IDCAS、
EM 等新方法，通过对项目成本和效益的影子价格计算和价格调整的研究，较为
全面地考虑了项目对国民经济的影响。上世纪 80 年代，在项目经济评价中引入
不确定风险因素并加以深入研究的代表作有 James E Smith ④(1994)， Graig R. 
Fox&AmosTrersky ⑤ (1998)。 
我国现代意义的项目评估理论和方法产生于 20 世纪 80 年代。1980 年恢复
世界银行合法席位之后，中国投资银行随即在 1983 年内推出了《工业贷款项目
                                                        
① 《经济学原理》Alfred Marshall，1890 年第一次出版。国内 朱志泰、陈良璧翻译，商务印书馆 1964 年
版 
② 《工程经济学》Eugen·L·Grant、W·Grant Ireson 和 Richard·S·Leavenworth，1976 年第 6 版。冶金
部长沙黑色冶金矿山设计研究院《工程经济原理》翻译组译，1983 年出版 
③ 《工业可行性研究编制手册》中国财政经济出版社 1981 年编译出版 
④“EvaluatingIncomeStreams:aDecisionAnalysis[J].ManagementScience,Vol.44,No.12,Dec, 
1994:1690- 1708. 
⑤ “A Belief-Based AccountofDecisionUnderUncertainty”[J].ManagementScience,Vol.44,No.7, 
1998:879-895. 
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评估手册》（试行本），其修订版本及多种译本在国内外得以发行和引用。 
我国的项目经济性评价可分为理论建设和实施政策两个方面的发展。
在理论建设方面，我国财政委员会 1952 年颁发了《基本建设工作暂行管理
办法》，1962 年，国务院发布了《1963—1972 科学技术发展规划纲要》，技
术经济正式列入七大科学技术领域。在以后的发展中，形成了许多重要的
理论，如生产率理论、经济效果理论和技术经济比较原理。代表文献有徐
寿波《技术经济学概述》①（1980）、于光远《论社会主义生产中的经济效
果》②（1978）等。上世纪 90 年代以来，我国的项目经济评价研究已从早
期的“苏联模式”逐渐与改革开放的经济发展接轨。主要文献有吴德强、李
善平的《投资项目经济分析》③（1998）、罗志辉出版的《工程经济分析与决策
评价》④（1998）；林晓言、许晓峰、任立出版的《建设项目经济社会评价》⑤（2000）；
于守法编撰的《投资项目可行性研究方法与案例应用手册》⑥（2002）等。
不仅系统地介绍了项目经济评价的理论体系，还收集整理了大量可借鉴的
评估案例。作为具有强烈实用性质的应用科学，随着我国工业项目的广泛
开展，项目经济评价在风险控制和市场预测等各个理论领域也得到了不断
的完善。 
在政策实施方面，我国从上世纪 80 年代初开始强调项目可行性研究的
重要性。1983-1987 年，国家计委先后正式颁发了《可行性研究实行管理办
法》、《建设项目经济评价方法》，并将其公布的国家参数及部分影子价格作
为基本的转换系数。1984 年中国投资银行编写了《工业贷款项目评估手册》
并开始实施。我国的项目经济评价开始步入正轨。进入 20 世纪九十年代，国家
计委与建设部在 1993 年联合发布了《建设项目经济评价方法与参数（第二版）》，
对项目经济评价的有关参数和转换系数进行了修正与完善。进入 21 世纪以后，
中国国际工程咨询公司受国家计委委托，于 2001 年 9 月发布了《投资项目可行
性研究指南》，在总结上世纪的各项研究成果的基础上，成为我国各类投资项目
                                                        
① 《技术经济学概述》徐寿波 上海科学技术出版社 1980 
② 《论社会主义生产中的经济效果》于光远 人民出版社 1978 年  
③ 《投资项目经济分析》吴德强、李善平 石油工业出版社 1998 年 
④ 《工程经济分析与决策评价》罗志辉 湖南科学技术出版社 1998 年 
⑤《建设项目经济社会评价》林晓言、许晓峰、任立   中华工商联合出版社 2000年 
⑥《投资项目可行性研究方法与案例应用手册》 于守法 地震出版社 2002 年  
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经济评价的研究指导性文件。随后，2006 年月 3 日，《建设项目经济评价方法
与参数（第三版》（发改投资 [2006]1325 号）以正式红头文件的形式发布，不
仅再次修正了有关项目经济评价的有关参数和转换系数的参考值，而且对项目经
济评价的方法也做出了相应的规定，成为投资项目的建设和咨询领域内可依据的
政策性文件，是我国项目经济评价科学发展道路上里程碑式的事件。 
二、投资项目经济评价理论基础 
项目经济评价主要包括项目财务评价和项目国民经济评价。 
（一） 投资项目财务评价 
项目财务评价是指依据国家现行的财税政策，编制项目建设期和影响期内
财务效益与费用的报表，从而计算出相应的一系列资金投入利用效率指标，项目
盈利能力指标，据以分析项目的盈利能力、清偿能力和财务敏感性，从而判断项
目的财务可行性。财务评价的主要方法包括确定性评价方法和不确定性评价方法
两大类。 
1、确定性评价方法：按照是否考虑资金的时间价值，分为静态评价方法和
动态评价方法。静态评价方法所分析的指标包括：投资回收期、投资收益率等静
态指标；动态评价方法所分析的指标包括：净现值、内部收益率等动态指标。 
2、不确定性评价方法：包括风险评价方法和完全不确定性评价方法。风险
评价方法通过盈亏平衡分析、敏感性分析，对项目方案风险的大小加以评价；完
全不确定性评价方法则通过概率分析法，评价项目投资中各类不确定性因素变动
的概率。 
以下各指标是投资项目财务评价的重要指标。 
（1）基准收益率：称基准折现率，是企业或行业或投资者以动态的观点所
确定的、可接受的投资项目最低标准的收益水平。 
（2）财务内部收益率（FIRR）：在所有的经济指标中，内部收益率是最重
要的指标之一，是指项目在整个计算期内各年财务净现金流量的现值之和等于零
时的折现率。 FIRR 越大，经济效益越好，项目越可行。 
（3）投资回收期（Pt）： 投资回收期是指从项目建成之日起，用项目各年
的净现金流（包括净利润和折旧）将全部投资（包括建设投资和流动资金）收回
所需的期限。它主要回答了投资人比较关注的“多长时间能收回等额资金”的问
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题。如果考虑到资金的时间价值，在投资项目经济评价中有时采用动态回收期这
一概念。动态投资回收期 Pt 可用以下公式求得： 
Pt =（累计净现金流量现值出现正值的年数-1）+上一年累计净现金流量
现值的绝对值/出现正值年份净现金流量的现值 
（4）净现值（NPV）：净现值(NPV)是指一个项目预期实现的现金流入的现
值与现金支出的现值的差额。净现值大于零则方案可行，且净现值越大，方案越
优，投资效益越好。净现值反映的是项目的经济利润，而不是项目的实际利润，
表达式为： 
NPV=∑(CI-CO)/(1+i)^t 
式中：CI——现金流入量 
CO——现金流出量 
i—— 基准折现率 
（5）投资收益率（R）：投资收益率是指项目经营期内，项目正常经营产生
的年度净收益累计与项目总投资金额的比值，公式为： 
ROI=年度净利润总额/投资总额×100% 
（6） 资本金净利润率（ROE）: 反映项目资本金的盈利能力和水平,公式为： 
ROE ＝年税后净利润或年税后平均利润/资本金×100％  
（二）投资项目国民经济评价 
项目建设不仅是对资金的占用，其对整个国民经济的影响是多方面的。项目
国民经济评价即是对项目资源占用的合理性的评价。它引入了货物的影子价格、
外汇资金的影子汇率、社会劳动生产力的影子工资和一般的社会资金的机会成本
（社会折现率）等系列参数，从项目产出的技术先进性、货物（原材料进出口及
产品）的替代性、环境生态成本、社会效益（劳动力就业、社会公共环境改善、
对影响行业的带动）等各方面分析项目对国民经济的影响，通过量化参数指标的
计算，评价其资源配置的经济合理性。 
因项目国民经济评价是在国民经济作为整体背景下进行，故在评价中需要剔
除在狭义的财务效益分析中已计算为效益或费用的转移支付，如项目所涉及的国
内税金、国内贷款利息（不包括向国外借贷产生的利息支出）、政府补贴等，此
部分支付仅仅是国家内部不同组成单位之间的现金流入流出，并未从整体上增加
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或减少国民经济总值，故在项目的国民经济效益分析中不应计入。项目国民经济
评价不仅计算项目投入产出的直接费用（项目建设和建成后经营所需直接投入的
资金、人力物力、外汇占用及出口减少等）和直接收益（项目正常经营所获得的
满足社会需求的货物或服务、进口替代节约的外汇、直接出口的创汇等），还要
计算财务效益中未加识别的间接效益（主要表现为项目建设和建成后影响产业的
增加效益，如本项目建成后对汽车运输成本的降低等）和间接费用（主要表现为
未直接表现为账面金额的资源占用或消耗，如环境的破坏等）对项目影响期内的
财务报表进行修正，编制反映国民经济效益的基础报表，再根据此基础报表分析
计算有关的国民经济效益评价指标。 
在国民经济评价中，一个重要的概念就是影子价格。影子价格的引入是为了
避免在项目产品（或提供的服务）和原材料等社会资源价格的严重失真。故使用
权威部门（如世界经合组织 OECD、联合国工业发展组织 UNIDO、国家发展和改革
委员会等）公布的参考价格。这种参考价格即为影子价格。影子价格是假设各种
社会资源在最大化的利用率背景下的成本价格，它综合体现了在一定的社会经济
发展水平下的社会资源供求关系，更具有社会合理性和可信度。通过影子价格，
才能得到项目投入和产出的真正的社会价值，这是国民经济评价和狭义的财务评
价的最大不同之处。在项目的国民经济评价中，也采用同样的考虑时间价值的净
现值、内部收益率等动态评价指标，但在计算项目存续周期内的生产效益时，是
用货物或服务的影子价格、劳动力的影子工资、外汇的影子汇率和土地影子费用
等替代财务评价中的现行价格、现行工资、官方汇率和征地费用。项目国民经济
评价中的重要概念——社会折现率，即为社会资金的影子价格，它既反映了资金
的时间价值，也同时反映了资金的社会机会成本。在项目的国民经济评价中，比
狭义的基准折现率更能体现资金在社会资源中的稀缺性，因而更具有可比性。 
项目国民经济效益分析指标主要是经济净现值和经济内部收益率。 
（1）经济净现值 
    经济净现值(ENPV)是一个绝对值指标，反映了项目建成后为国民经济做出的
贡献净值总和。它是用社会折现率将项目存续期内各年的贡献净值所表现的现金
流量折算到投资期初的社会资源现值总和。其表达式为： 
    ENPV＝∑(B—C)t(1 十 is)-t 
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